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NGUONG NO CONG
NGHIEN CUU THUC NGHIEM O VIET NAM

SU biNH THANH*

sodt tinh bén vitng ciia ng' céng tot hon.

Nghién ciru nay dwa ra minh chiing bang thuwc nghiém vé nguwong no cong ciia VN. Tdc gid siv
dung dir liéu ng cong ciia VN giai doan 1990 — 2010, mé hinh nguwong ciia Hansen (1996, 2000)
va phwong phdp wéc lwong OLS dé kiém dinh hiéu ting ngwong va wéc luong gid tri nguwéng no
cong cua VN. Cong trinh phdt hién ngwong ng cong ciia VN la 75,8% GDP. Phdt hién nguwong ng
céng khong ham y rang Chinh phii nén hwdng thiét lip ng cong ¢ mirc nay. Béi 16, Chinh phii
khong thé nhdn biét dwoc khi nao mét cu soc bit thuwong xdy ra, diéu khén ngoan la nén giit ng
cong thdp hon mirc nguwéng nay. Phdt hién ngwiong ng cong givp cho Chinh phii tdp trung kiém

Tir khéa: No cong, nguéng ng cong, tang trieong kinh té, mé hinh hoi quy nguéng.

1. Gigi thiéu

Su khing hoang toan cau va phan tng chinh sach
tai khoa mé rong trong nhidu qubc gia da lam gia
tding ng cong mot cach nhanh chong. Khung hoang
no cong ¢ mot $6 nude da 1am cho kinh té toan cau
tré nén am dam, c6 thé gdy ra con bdo suy thodi kinh
té moi. No cong dang bit ddu cham mirc ma & do6 c6
tac dong tiéu cyc dén ting truong kinh té. Gan day
rit nhiéu cong trinh thyc nghiém nghién ciu vé
ngudng ng cong va tac dong cua nd dén ting trudng
kinh té & mot s6 qubc gia trén thé giGi. Trong nhiing
nam dau cua thap nién 90, ng cong ciia VN ¢ mirc
rit cao, binh quan 240%/GDP, dugc xem la mat kha
nang thanh toan. Sau d6, nho ting trudng kinh té cao
va Lién X6 cii x6a ng vao nhimng nam cudi cia thap
nién 90, Chinh phu di kiém soat dugc ng cong. Tuy
nhién, cudc khung hoang toan cau xay ra vao nim
2008 da 1am cho ng cong cia VN tang nhanh. Trong
thoi gian tdi, do yéu cAu tai cAu trac nén kinh té, ng
cong duoc du bao s€ nang Ién cao hon so vdi mirc
hién tai dé dap ing nhu cau von cho phat trién kinh
té - x4 hoi. Cau hoi dit ra liéu no cong cua VN nén
duoc xac lap & muc nao dé dam bao sy an toan cho
kinh té vi mo. Cho dén hién tai, chua c6 cong trinh
nao nghién ctru ngudng no cong VN.
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Cong trinh déng gop vao li thuyét hién tai vé mdi
quan hé giita no cong va ting truong kinh té bing
viéc wdc lwong ngudng trong ham da bién. M6 hinh
ngudng 1a khuén kho rat hitu ich dé trién khai phan
tich mdi quan hé phi tuyén tinh giita ng cong va ting
truong kinh té theo phwong phap wéc luong OLS.
St dung chudi thoi gian cia bién: ting trudng kinh
té, ng cong, dd md kinh t& va lam phat, cong trinh
phat hién ngudng ng cong cua VN trong gidi han
75,8% vai y nghia thong ké 10%. Vugt qua ngudng
nay tac dong ciia ng cong 1én tang truong kinh té 1a
am. Nghién ctru duoc thiét ké thanh 3 phan. Phan 2
trinh bay khung i thuyét xdy dung mo hinh nghién
clru; phan 3 phén tich thuc nghiém va két qua nghién
ctru; va cudi cung 1a két luan va mot vai goi y chinh
sach.

2. Panh gia cac nghién ciru thuc nghiém
trudc day va mo hinh nghién ciru

2.1. Danh gid cdac nghién ciru thywc nghiém

Céc tranh ludn vé chu d& mdi quan hé giita quy
md ng cong va ting trudng kinh té thuong khong dat
dugc két qua thong nhit. C6 ba quan diém khac
nhau vé chu dé nay.

Thir nhadt la quan diém kich thich. Ng cong c6 18
tao didu kién thuan loi hodc quyét dinh su tang
truong kinh té tily thude vao mirc d6 ng (Tsangyao
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Chang, 2010). Theo quan diém truyén thng, khi
tang truong kinh té thap hodc khu vuc tu khéng c6
dong co dau tu thi chinh phu cin phai deo dudi
chinh sich tai khoa hay chinh sach tién ¢ dé kich
thich nén kinh té va chap nhan phwong sach tai trg
ng. Eisner (1992) tranh luan néu duge do luong mot
cach chinh xac thi thdm hut va ng cong sé€ kich thich
lao dong, tiéu dung, dau tu va ting truong kinh té.
Eisner lac quan vé tham hut va ng cong véi quan
diém néu ti 18 ng cong/GDP dugc duy tri 6 muc sao
cho ng khong dugc tdng nhanh hon GDP. Kormendi
& ctg (1983) phat hién sy md rong no cong s& day
manh tang trudng kinh té. Ho cho rang gia ting chi
tiéu chinh phu s& cai thién méi truong dau tu qudc
gia va cubi cing 13, tao ra hiéu Gmg thu hut du tu tu
nhan. Pong tinh vi quan diém nay, IMF (2007) cho
rang trong diéu kién nén kinh té hoat dong dudi mirc
tiém ning, mot sy gia ting tong ciu tir md rong chi
tiéu cong s& thuc dy dau tu khu vue tu nhan.

Thit hai la quan diém chén ldn. ThAm hut va ng
cong cang cao s& lam giam ting truong kinh té, do
gia tang l3i suit va gay chén lan dau tu tu nhan. Néi
khac di, khi nén kinh t& & trong trang thai ting
trudng binh thuong hoac & trén khuynh hudng dai
han thi sy gia ting no cong co 1§ gy bt loi cho nén
kinh té. No cong 16n s€ tao ra ganh ning ng ma hau
qué 13 1am giam hay tri hodn dau tu tw nhan. Trong
tinh thé nay cac nha dau tu tu nhan cho rang tién 1oi
dau tu cta ho s& bi nha nudc danh thué cao dé tra
no. Ngoai ra, ng cong cao s€ gy ra hi¢u ung nghich
dbi v6i On dinh kinh té vi mo, khong khuyén khich
cac dong chay vén va gia ting dong co cho cac nha
chinh tri duwong quyén thyc hién “trd choi mao
hiém”, dan dén bién dong vé chinh tri (Malone,
Samuel W, 2010). Cho du tong dau tu khong giam
nhung hiéu suét dau tu sé giém vi nghi ngd hanh
dong cua Chinh phu khéng the giai quyét ganh nang
no nén cac nha dau tv mudn lya chon diu tu ngin
han, rii ro thap hon 1a cac du an c6 rii ro cao, dai
han (Serven, Luis. 1997). Khu vuc tu ciing phai dbi
mat vdoi cac gidi han tai trg, dac biét trong cac quéc
gia co6 ti trong ng cong trong nudc 1on va thi truong
tai chinh khong phat trién, 13i sudt ting va cic ngan
hang c6 khuynh huéng thich dau tu vao trai phiéu
chinh phu ¢6 rii ro thdp (Hanson, James A, 2007).
Khéi luong ng va kéo theo 12 13i suit gia ting c6 thé
gdy can tro ting truong va diu tu boi 18 phén tién tra

ng cong da tiéu héa hét phan 16n ngudn thu thué,
lam giam ngudn tai trg danh cho ddu tu co so ha
tang. Hameed, Ashraf & Chaudhary (2008) kiém tra
mdi quan hé giita ng nude ngoai va ting trudng kinh
té clia Pakistan trong khoang thoi gian tir 1970 -
2003. Théng qua phéan tich ham san xuit, ho phat
hién ganh ning ng cong gy hiéu ung nghich dén
hiéu sudt ting truong kinh té trong ngin han 13n dai
han.

Thir ba la quan diém trung ldp. Theo quan diém
cua truong phai Ricardo (Barro, 1989), tham hut va
no khong c6 bat ki tac dong dén tang trudng kinh té
bdi vi sy giam di thu nhap va tiéu dung trong twong
lai s€ bu lai su gia ting chi tiéu trong hién tai cua
chinh phu.

T cac quan diém khéac nhau dugc dé cap, can
thiét phai nghién ctru mdi quan hé phi tuyén tinh
gilta ng cong va ting truong kinh té. That vay, c6
nhiéu nghién ctru thuc nghiém minh chung sy tdn tai
quan hé phi tuyén giita ng cong va ting trudng
(Pattillo, 2002). Cac nghién ciru gan day tap trung
vao xac dinh ngudng ng cong. Ngudng ng cong la
diém ma tai do bat ki tong no ciia chinh phi thap
hon gia tri nay s€ c¢6 hiéu ung tich cuc trong khi cao
hon s& gay bat loi dbi voi tang truong. Andrea F.
Presbitero (2010) tién hanh nghién ctru quan hé giita
tong no coéng va ting truong & cac qudc gia dang
phat trién trong khoang thoi gian 1990 — 2007. Két
qua cho thidy ng cong c6 tic dong 4m dén ting
truong néu nhu ngudng no coéng trén 90% GDP.
Hiéu tng phi tuyén tinh nay duoc giai thich thém
bang céac yéu td chi tiét qudc gia la ng cong lam gidi
han tang truéng & ca cac quoc gia c6 chinh sach vi
mé tot va thé ché oOn dinh. Reinhart va
Rogoffof (2010) nghién ciru mbi quan hé giira no va
tang truéng cla 44 qubc gia trong V(‘)ng 2 thé ky tro
lai day. Két qua nghién cu’u cho thay nguong no
cong 1a 90% & ca cac quoc gia phat trién va dang
phat trién. DI v6i cac nude phat trién voi nguong
no cong trén 90% thi tang trudng trung binh vao
khoang 2%, thap hon cic qubc gia c6 mic ng cong
nho hon 30% GDP. Dua trén dir liéu ctia 99 qudc gia
phat trién va dang phat trién tir naim 1980 — 2008,
Caner & ctg (2010) da thiét lap mic ngudng ng
cong 77% va 64% ddi véi cac qudc gia dang phat
trién. Tsangyao Chang & Gengnan Chiang (2010)
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thyc nghiém bang mé hinh héi quy ngudng dé kham
pha hiéu mg ngudng ciia no/GDP 1én GDP dau
ngudi & cac nude OECD (T chirc Hop tac va Phat
trién kinh té). Két qua 1 ton tai mot gia tri ngudng
ctia ti 1& ng/GDP va phan tg bt cAn xtmg ctia GDP
dau nguoi d6i v6i hé sd ng/GDP trong cic nudc
OECD. Gia tri ngudng cua hé sb no cong/GDP la
66,636%.

2.2 Mo hinh nghién ciru

Nhiéu bé‘mg chung thuc nghiém cho théy cO su
ton tai ngudng ng cong. Nhung cau hoi dit ra 13 tai
sao ngudng ng cong lai khac nhau boi thu nhap quc
gia. No ¢ thé khac nhau & cac qudc gia thu nhap
thip boi vi thi trudng tai chinh trong nudc kém phat
trién; d6 mo thuong mai khac nhau (Frankel &
Romer, 1999); va thé ché khic nhau (Acemoglu,
2010). Mtic d6 ng & nhiéu qudc gia thu nhap thap
ciing c6 thé c6 ham y khac nhau déi vé6i ting truong
thong qua kénh lam phat. Chinh phu cac nudc nay
d3 phai vién dén giai phép tién té hoa no cong thong
qua ban trai phiéu cho ngan hang trung wong. Nhiéu
nghién ctru thyc nghiém da phat hién mbi quan hé
gitra tham hut tai khoa va lam phat ¢ cac quoc gla
thu nhap thap nhung khéng xay ra & cac nén qudc
gia phat trién (Pattillo, Poirson, Ricci 2002).

Dua vao nghién ctru Tsangyao Chang (2010) va
Caner (2010), md hinh thyc nghi¢m ngudng ng cong
cia VN dugc thiét 1ap gom bién phy thudc 1a ting
truong kinh té (GDP), bién doc
lap 1a ng cong/GDP, cac bién
kiém soat gdm lam phat va do
mo thuong mai. O VN, lam phat 1a bién dai dién cho
mirc d6 khong chéc chin cua nén kinh t& va d6 mo
thwong mai co ¥ nghia rat 16n dbi véi chinh sach
tang truong kinh té trong vong 20 nim qua. Nhu
vay, co ban m6 hinh nghién ctru cé dang:

Y=/ 2D (1)

Trong do, Y: GDP; X: ng cong; Z: d0 md thuong
mai; va I: lam phat. Liy dao ham phwong trinh (1)
theo Y ngoai trir bién lam phat = I, ta c6 phuong
trinh (2) nhu sau:

dY 1Y =@Y/8X)dX Y +(OY /0Z)dZ Y +(OY /aldl | T (2)
Trong d6 Y /0X 1 thira sb bién cua ng cong;

0Y /0Z1a thira sb bién cia d6 mé thwong mai;

oY /ol Goi

la thira s6 bién cia lam phat.
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ﬁo (X<2) /@o (X;>A) ﬂ,l

0Y/0X =a,,0Y/0Z =a,, 0Y /0l =a;, khi do
céc bién trong phuong trinh (2) c6 thé giai thich:

d)f/Y = GDI? = ti ’trong tdng trudng hang nam
cua tong san pham quoc ndi;

dX/Y = X =ng cong/GDP %;

dZ/Y= 7 = tong kin} ngach ?(uét va nhap khau
(%/GDP) = @6 mé cua nén kinh te;

dl/I=inf=

’Sau khi dugc didu chinh, phuong trinh (2) c¢6 thé
viét lai:

GDP =, X, +a,Z, + o inf, (3)

chi s6 lam phat hang nam.

Phuong trinh (3) 1a mé hinh ting truéng kinh té
tuyén tinh truyén théng. C6 thé thay d6i mé hinh nay
thanh mé hinh tu hdi quy ngudng (TAR: Threshold
autoregressive) hai ché d6 cua Hansen (1996, 2000).
C6 thé dién ta nhu sau:

Y, =B+ BuX, + B +e; néu X, <A (@)

Yz = ﬂz,o + ﬂ2,1

Trong d6, Y 1a bién phu thudc, phan anh ting
truong kinh t& (GDP); X phan anh quy mé ng cong
hay bién ngudng duoc dua vao nhu 1a bién doc lap
va tach mau thanh hai nhém; W la cac bién kiém

X, + P, W, +¢&mnéuX,>1 (5

soat (Z va Inf); A la gia tri ngudng chua biét; B 1a
hé sé twong quan. Dya vao Caner (2010), phuong
trinh (4) va (5) viét thanh:

i{(X<h) +:@2 (X;>4) :@,1”@)494 +ﬂz,zW'1(x,>/1) +& (6)

Trong do, 1 phan anh ham chi s6, nhan gia tri 1
khi sy kién xay ra, néu khong xay ra thi gia tri 1a 0.
Pé udc ngudng A, tac gia udc luong phuong trinh
(6) dé tim kiém tong sai sb (&) binh phwong nho
nhit. Chan (1993) cho rang uéc lugng binh phuong
bé nhét cua ngu(mg 1a rét thich hop cho viéc u6c
luong nguong Diéu quan trong 14 xac lap tap hop
toi thiéu cac quan sat & trén va & dudi gia tri
ngudng. Phuong phap nghién ciru dang ludi (grid
search method) dugc 4p dung dé tim kiém gia tri
ngudng. Tong sai s binh phuong dugc dién ta:

S, (A)=¢1(A) &(A). Gia tri ngudng téi wu duoc

Iira chon dwa vao tham sé udc lugng binh phuong bé
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nhét véi & =argmin S,(4). Mot khi gia tri ngudng
dugc xac dinh, gia thuyét Ho (khong co hiéu tmg
ngudng) phai duoc kiém tra. Néu Ho. 1 = S (i
=0,1,2,3,4...) thi mé hinh khéng c6 hiéu ung
ngudng va nguoc lai.

3. Phan tich thuc nghiém va két qua
nghién ciru

3.1. Thu thdp div li¢u

Trong mo hinh, tac gia thu thap dir liéu hang nam
vé ting truong kinh té (GDP%), ng cong/GDP
(X%), d0 m¢ thuong mai/GDP (Z%) va lam phat
(Inf %). Ngudn dit liéu no cong chii yéu duoc khai
thac tir IMF; dit liéu cta cac bién con lai dugc 13y tir
Ngan hang Phat trién chau A (ABD); riéng dir liéu
nam 2011 dya vao s6 liéu cong bd cua Téng cuc
Théng ké VN vao cubi nim. Bang 1 miéu ta cac
bién wdc luong trong mé hinh theo thoi gian.

Bang 1. Dir liéu trong mo hinh nghién ciru

DVT: %

Nam GDP% X% Z% INF%
1990 5,09 450,64 54,1 67,1
1991 5,81 350,74 54,3 67,5
1992 8,69 2293 50,8 17,5
1993 8,08 174,6 49,4 52
1994 8,83 153,5 57,1 14,4
1995 9,53 1111 61,4 12,7
1996 9,34 94,4 70,1 4,5
1997 8,15 76,1 73,1 3,6
1998 5,76 79,3 72,4 9,19
1999 4,76 75,8 771 0,1
2000 6,79 41,7 91,5 -0,6
2001 6,89 39,9 90,5 0.8
2002 7,08 40,8 98,3 4
2003 7,34 44,3 108,4 3
2004 7,79 43,4 121,5 9,4
2005 8,44 42,2 127,2 8,4
2006 8,23 39,5 135,3 6,7
2007 8,46 38 151,3 12,6
2008 6,31 43,9 1517 25

2009 5,32 49 126,1 6,88
2010 6,7 56,6 152,55 11,75
2011 5,8 58,7 170 18,58

Luét quan li ng cong nam 2009 cua VN da xac
dinh ng cong bao gém no chinh phu, ng dugc Chinh
phil bao ldnh va no cia chinh quyén dia phuong.
Nhu vy, cac khoan vay nhu vay von ODA, phat
hanh trai phiéu chinh phu (trong va ngoai nudc), trai
phiéu cong trinh d6 thi, hay mot tip doan kinh té vay
no nudc ngoai dugc Chinh phu bdo lanh déu duge
xem la no cong. Dit liéu chudi thoi gian cho thiy ng
cong cua VN trong giai doan 1990 — 2011: muc ng
cao nhat 1a 450% GDP (1990), thip nhit 38%
(2007). No cong trung binh cua ca giai doan la
102% GDP va tang trudng binh quan 7,2% nam.
Trong nhitng nam dau thap nién 90, VN 1a mot nudc
ng 16n. Tong ng ndm 1990 tuwong duong 450% GDP
cho thiy sy khiing hoang vé kha ning thanh toan ng
ciia VN. Tuy nhién, nhd kinh té ting truéng nhanh
nén tir nira sau thap nién 90, GDP da tang lién tuc
cOng vadi viéc giam ng va xéa ng cua mot s6 nha tai
trg dac biét la Nga voi nhitng khoan ng dé 1ai tir thoi
Lién X6 cii nén tong no giam lién tuc. Néu nhu giai
doan 1990 — 1995, ng cdng & mirc binh quan 244%
thi dén giai doan 1996 — 2000, ng cong giam xudng
con 73%; ng cong gidm kéo theo mirc do ting
truong kinh té giam, tir 7,6% xudng con 6,9%. Sau
cudc khing khoang tai chinh 1997, Chinh phu thuc
thi chinh sach kich thich kinh té dé kich cau trong
nudce thdng qua cac giadi phap gia tang tham hut ngan
sach va vay ng nham gia ting du tu cong dé tai cau
trac kinh té. Két qua 13, trong giai doan 2000 — 2005,
kinh té da dugc phuc hoi, tang trudng & muc 7,5%,
cao hon so voi giai doan trude. Nho ting trudng cao,
Chinh phi kiém soat ng cong & mic thap, binh quan
42% GDP. Cugdc khung khoang 2008 xdy ra, tham
hut ngéan sach tang vot dat muc ky luc trong vong 20
nim qua, 1én dén 7,7% GDP (2009). Diéu nay dan
dén ng cong tir 38% (2007) ting vot 1én 58,7%
(2011). Tinh cho ca giai doan 2006 — 2011, n¢ cong
binh quan khoang 47,6%, cao hon giai doan trudc
d6. No cong tang trong khi ting trudng lai c¢6 chiéu
hudng giam xudng, binh quéan 6,8% (Bang 2).
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Bang 2. Dién bién ng cong va ting truéng
kinh té giai doan 1990 — 2011

Cac giai doan Norcong Tang trwéng

Bang 3. Kiém tra tinh dirng cac bién

Giai doan (1990 — 1995) 244,98 7,6
Giai doan (1996 — 2000) 73,46 6.9
Giai doan (2001 — 2005) 42,12 7,5
Giai doan (2006 — 2011) 47,6 6,8
Trung binh (1990 — 2011) 102 7,2

Nhin chung, khao sat so bd dit liéu giai doan
1990 — 2011, cho thiy giita no cong va ting trudng
kinh t& c6 d4u hiéu phi tuyén. Tuy nhién, can phai
thuc hién nghién ctu thyc nghiém dé khing dinh
chic chin hon.

3.2. Kiém tra dit ligu

Trudc khi thyc hién kiém dinh, tac gia kiém tra
tinh ding cia cac chudi thoi gian boi 18 phuong
phép kiém dinh OLS khong 4p dung cho cac chudi
khong dirng, mic khac 1 dé loai trir twong quan gia
mao. Két qua cho thdy cac chudi thoi gian GDP, X
va inf déu co tinh dung theo tiéu chi théng ké ADF
(Augmented Dickey-Fuller) lan lugt 1a 10%, 1% va
5%. Riéng chudi s Z dimg & sai phan bac 1 véi ¥
nghia théng ké 1a 1%. Nhu vay, cac chudi sé thoi
gian GDP, X, dZ va inf s€ dugc st dung dé chay mo
hinh hdi quy (Bang 3). Kiém tra tinh twong quan
giita hai bién GDP va X bang biéu db phéan tan (Hinh
1), ta thdy hai bién nay co6 quan hé rit yéu (hé sb
tuong quan 0,19) va dir lidu biéu hién sy phan phdi
ngau nhién. Véi dit liéu nhu vay, thuc hién udc
luong ngudng biang mo hinh phi tuyén tinh 1 thich
hop. Trudce khi ude lugng md hinh, tac gia tng dung
kiém dinh nhan qua Granger giita no cong va ting
truong kinh té. Bang (4) cho thiy no cong c6 giy tac
dong dén ting truong v6i y nghia thong ké 10% va
khong co chidu nguogc lai. Két qua nay giap cho viéc
khing dinh tinh dung din hon trong lya chon cac
bién doc 1ap va bién phy thudc trong mé hinh.
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Cac bién Théng ké t Xac
(Augmented Dickey- suat

Fuller test statistic)
GDP -27 0,07
X -12 0,00
Dz -49 0,001
Inf -3,6 0,012

Hinh 1. Mirc do phan tan cua GDP va ng cong

Bang 4. Kiém dinh nhan qua Granger ng cong
(X) va tang trudng kinh té (GDP)

S6 Théng ké

Cac gia thuyét quan sat F Xac suét
No cdng khdéng tac
déng dén GDP 20 2,75983  0,0954
GDP khoéng tac dong
dén no cbéng 2,53568 0,1126

3.4 Két qud thuc nghigm

Tac gia thuc hién udc lugng phuong trinh (6)
theo phuong phap OLS theo dé xuit cua Chan
(1993). Bién ngudng A dugc tao ra trong gidi han
tir 38% (mirc ng cong thap nhit - nim 2007) dén
108% (muc trung binh). Pé dat dugc muc tiéu
nghién ciru, cong viéc wdc lugng bit dau tir mirc
ngudng 38% va sau d6 nang dan 1én 1%. Trong quéi
trinh wdc lugng, thong sd RSS dugce tinh todn. Mirc
ngudng s& co RSS bé nhit va gia tri p cd y nghia
thong ké (Yasir Ali Mubarik, 2005).
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Bang 5. Uéc lvgng md hinh nguéng ng cong
(Bién phu thudc la GDP)

Hbi quy tuyén tinh

Cac Ngwéng (A )<=75,8 Ngwéng (A ) >75,8

bién Hé sé Giatri P Hé sé Giatri P Hé sé Gia tri P
C 6,857976 0,0000 8,201051 0,0000 6,880463 0,0000
X 0,010107 0,1048 0,037642 0,0087 -0,014168 0,0191
Dz 0,040924 0,1913 0,041896 0,1429 0,191697 0,0447
INF -0,056631 0,0891 0,008661 0,8458 -0,088020 0,0222

R?=0,2; RSS =29 R?=0,39; RSS= 22 R?=0,44; RSS =20
Bang 6. Hiéu irng bién ngudng (1)
(Bién phu thudc la GDP)
Bién Hé sé Li tieu chuan Giatrit Gia tri P

C 8,026250 0,385657 20,81188 0,0000
X -0,086122 0,029555 -2,913967 0,0101
Bién nguéng (A) 2,737220 1,526103 1,793601 0,0918
Dz 0,040223 0,025670 1,566933 0,1367
INF -0,010031 0,042550 -0,235745 0,8166
R? 0,492461

Két qua Bang 5 cho thdy, v6i md hinh hdi quy
tuyén tinh, quan hé giira ng cong va ting trudng
kinh té 1a khong c6 y nghia thong ké & muc 10%.
Trong md hinh ngudng, ng cong tic dong duong 1é€n
tang truong c6 y nghia thong ké 1%. N¢ cong duoc
xac dinh & muc ngudng 75,8%. Vuot qua mic
ngudng tac dong ctia no cong 1én ting trudng kinh té
la 4m. Cac hé sb beta (B) trong mo hinh hdi quy
ngudng c6 gia tri khac nhau. Piéu nay cho thdy gia
thuyét Ho bi bac bo. Nghia 1a mo hinh ¢ hiéu tmg
ngudng. Bang 6 cho thdy hiéu (mg ngudng trong md
hinh ¢ ¥ nghia thong ké 10%.

4. Két luan va ggi y chinh sach

- Muc tiéu cia cong trinh la tap trung vao nghién
ctru mdi quan hé phi tuyén giita ng céng va ting
truong kinh t¢ & VN bang udc luong md hinh
ngudng. M6 hinh ngudng Hansen (2000) dugc ap
dung dé thyc hién udc lugng gia tri ngudng ng cong
& VN. Trong pham vi dir liéu hang nim ciia cac bién
GDP, X, Z va inf trong khoang thoi gian 1990 —

2011, két qua udc lugng cho thiy, nguong ng cong
cia VN dugc xac dinh 1a 75,8% véi y nghia thong
ké 10%. Vuot qua dinh mirc ngudng 75,8%, tac
dong ng cong dén tang truong 1a am. Y tudng nay 1a
tuong dbi thdng nhat v6i nghién ctru duge thuc hién
bdi Reinhart & Rogoffof (2010); Caner & ctg
(2010); Tsangyao Chang & Gengnan Chiang (2010)
v6i dé xuat ngudng no trong gidi han 64% — 77%
cho céac quc gia dang phat trién.

- Tam quan trong ciia viéc phat hién ngudng ng
cong khong ham y rang Chinh pha nén huéng thiét
1ap no cong 6 muc nay. Ngugc lai, bdi vi Chinh phu
khong bao gid nhan biét khi nao mot cu sdc bét
thuong xay ra ddi véi ng cong, didu khon ngoan 1a
nén giit ng cong thap hon mic ngudng niy. Noi
khac di, phat hi¢n ngudng no cong giup cho Chinh
phu tap trung kiém soat tinh bén viing cua ng tét
hon.

- Méy ndm gén day, no céng cua VN ting nhanh
trong bdi canh Chinh phu hién khong kiém soat tot
tham hut ngan sach. Didu nay vi pham mot nguyén

NGHIEN CU'U & TRAO DO 2 5
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tdc co ban ctia quan li ng cong bén viing, d6 1a no
cong hién tai phai dugc tai tro bang thing du ngan
sach trong tuong lai. Pay la nguyén nhan chinh
khién Fitch giam xép hang tin dung dai han cua VN
tir BB- xudng B+) vao cudi thang 7/2010. Vi nhu
cau tiép tyc gia ting du tu dé phat trién, chic chin
ng cong cua VN sé tiép tuc gia ting trong thoi gian
t61. Te do tang truong GDP cao 1a diéu kién can dé
ting ngudn thu va dat thing du ngan sach. Tuy
nhién, & VN ting truéng GDP chii yéu do ting vé
luong dau tu ma khong di kém vdi ting hidu qua,
bang ching 1a hé s ICOR khong ngimg ting 1én &
mirc 7 - 8 trong nam 2010. Nén kinh té hién c6 dau
hiéu ting truong cham lai va vn dau tu cling khong
thé ting 1én mai. P4 dén lic Chinh phu can ting
cuong cai cach thé ché, xdy dung chién luoc ng
cong tot trén co s xac 1ap rd rang mic d6 an toan,
cAu tric tai trg va tra ng; cung voi do 1a déy manh

chuong trinh tai ciu trac dau tu cong va tai ciu nén
kinh t& c6 hiéu qua hon dé ning cao kha ning hap
thu no cong cho ting truéng kinh té (Acemoglu &
ctg, 2010).

Nhimng ham y chinh sach tir két qua nghién ciru
¢6 y nghia rit quan trong cho viéc hoach dinh chinh
sach ng cong. Tuy nhién, do sy gidi han cua dir liéu
nghién ctru ciing nhu nhimng dic thu cia nén kinh té
trong qua trinh chuyén ddi, viéc nghién ciru thém
trong tuong lai 14 can thiét nhim xac dinh 5 rang
ban chét cac mbi quan hé co ban khi hé thong dix
ligu tot honm
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